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1.

Ile wynosi warto$¢ biezaca nieskonczonego ciagu rent nieskonczonych, gdzie renta startujaca
na poczatku roku k (k= 1, 2,...) wyptaca miesigcznie z dotu wartos¢ raty 20 letniego kredytu w
wysokosci k sptacanego w rownych miesigcznych ratach. Wszystkich wyliczen dokonujemy

przy zatozeniu miesigcznej efektywnej stopy 1 = 1%. Podaj najblizsza wartosc¢.

A) 84,2
B) 85,1
C) 86,0
D) 86,9
E) 87.8
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2. Przyjmujemy zalozenie, ze cena akcji spotki X za rok ma rozktad réwnomierny na przedziale
<30 ; 90>. Ceny rocznych opcji typu europejskiego wynosza:
a) opcji kupna z ceng wykonania 70 - 3 PLN
b) opcji sprzedazy z cena wykonania 70 - 12 PLN
Inwestor buduje portfel zawierajacy wytacznie dlugie pozycje na powyzszych opcjach. Przy
jakim udziale opcji kupna portfel ma najmniejsza wariancj¢ rocznej stopy zwrotu. Podaj

najblizszg wartosc.

A) 18%
B) 23%
C) 28%
D) 33%
E) 38%
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1
3. Renta nieskonczona wyptaca kwot¢ ———— na koniec lat k = 1, 2, .... Rozwazmy N takich

k(k +1)

jednakowych rent. Ile powinno wynosi¢ co najmniej N, aby suma warto$ci obecnych tych rent
byta wyzsza od wartosci obecnej renty nieskonczonej wyptacajacej kwotg ; na koniec lat

k=1, 2, ... ? Do obliczen przyjmij czynnik dyskontujacy v = 0.9. Odpowiedz :
A) 2
B) 3
C) 4
D) 5
E) 6
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4. Roczna opcja typu europejskiego oferuje mozliwos¢ zakupu po cenie 50 PLN jednej akcji
spotki A lub spotki B (wybranej przez inwestora w momencie realizacji opcji). Inwestor
przyjmuje nastgpujace zatozenia:

e rozklad ceny akcji spotki A za rok jest rownomierny < 40 ; 70 >
e rozktad ceny akcji spotki B za rok jest rownomierny < X /2 ; 1,5 * X >, gdzie X cena
akcji spotki A.
Jaka maksymalna kwote byltby sktonny zaptaci¢ inwestor za opcj¢ jezeli oczekuje rocznej stopy

zwrotu i = 15% z tej inwestycji ? Podaj najblizsza wartos¢.

A) 9,05
B) 9,75
C) 10,45
D) 11,15
E) 11,85
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S.
a)
b)
c)
d)

Bank chce ubezpieczy¢ udzielony kredyt 30-letni. Kredyt ma nastepujace parametry:

sptacany jest w rownych ratach na koniec kolejnych lat,

efektywna stopa oprocentowania i; = 8% w skali roku,

kwota kredytu 400.000 PLN,

na koniec 15 roku (po zaptaceniu 15-tej raty) kredytobiorca ma mozliwos¢ zaciagnigcia
dodatkowego kredytu w wysokosci rownej wielkosci aktualnego zadtuzenia z tytutu kredytu
dotychczasowego. Przyjmujemy zatozenie, ze kredytobiorca zawsze skorzysta z tej opcji, o ile
bedzie wowczas wyptacalny (nie dojdzie wezesniej do jego bankructwa). Dodatkowy kredyt
sptacany jest w 15 rownych ratach ptatnych na koniec kolejnych lat przy tej samej stopie

1; = 8%.

Prawdopodobienstwo bankructwa kredytobiorcy w kazdym z lat 1,2,...,30 wynosi 0.5% o ile
nie doszto do niego wczesniej (bankructwo jest nicodwracalne i moze wystapi¢ tylko raz). W
przypadku bankructwa kredytobiorcy, ubezpieczyciel przejmuje na siebie splacanie kredytu
imusi splaci¢ wszystkie pozostale do zaplaty raty w terminach ich ptatnosci (rowniez
wynikajace z zaciagnigtego kredytu dodatkowego, o ile mial miejsce). Ile wynosi sktadka
jednorazowa netto, jezeli zaklad ubezpieczen stosuje do takiego ubezpieczenia roczna stope

techniczna 1, = 5% ? Podaj najblizsza warto$§¢

A) 34760
B) 35330
C) 35910
D) 36540
E) 37090
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6. Sytuacje na gietdzie opisuje tancuch Markowa z dwoma stanami: H (hossa - stan 1) i B (bessa
- stan 2). Prawdopodobienstwa przejscia tego procesu zawiera macierz:
h 1-h
L -b b }
W chwili t=0 kupujemy za kwotg 100 PLN dwuletnig obligacje X, wyptacajaca w chwili
t =2 jednorazowo kwote 215, jezeli na gietdzie w drugim okresie (t = 2) byta hossa, zas 100
jezeli byta bessa. Jaki powinien by¢ poczatkowy rozklad prawdopodobienstwa tancucha, aby
oczekiwana warto§¢ biezaca inwestycji (NPV) wyniosta 0 dla h=0.4, b=0.9? Stala
intensywnos¢ oprocentowania wynosi 8 = 0.1. Odpowiedz:
A) [0,135; 0,865]
B) [0,275; 0,725]
C) [0,415;0,585]
D) [0.555; 0,445]
E) [0,695; 0,305].



Matematyka finansowa 08.01.2007 r.

7. W chwili t=0 rozpoczynamy oprocentowanie kwoty 1 zt w sposob ciagly ze zmienna

1 1
intensywnoscia 0(f) =—— dla 0 <t <2. We wzorze tym —— obliczamy przy zalozeniu

S— S—
2—t 2~t

innej stalej ciaglej intensywnosci &y, odpowiadajacej stopie i=10% (stuzy ona tylko do

wyznaczenia §-— ). Oblicz kwote zakumulowang w chwili t = 1. Odpowiedz (podaj najblizsza
2|

warto$¢):
A) 1.52
B) 1.67
C) 1.73
D) 1.91
E) 2.11
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8. Rozktad ceny akcji spotki X za % roku jest rtownomierny <40 ; 80>. Rozktad ceny akcji za rok
jest rownomierny < 0,7 * Y; 1,5 * Y > gdzie Y cena akcji za pot roku. Jaka maksymalna ceng
bylby sktonny zaptaci¢ inwestor, oczekujacy efektywnej rocznej stopy zwrotu z inwestycji
i=21%, za potroczna europejska opcje kupna na dluga pozycje na potrocznym kontrakcie
terminowym opiewajacym na 1 akcje spotki X z cena rozliczenia kontraktu 60 ? Podaj

najblizsza wartosc.

Uwaga. Opcja uprawnia jej posiadacza do zajecia za Y roku diugiej pozycji na potrocznym
kontrakcie terminowym. Ewentualne straty z tytulu posiadania kontraktu terminowego

dyskontujemy rowniez stopq i.

A) 5,57
B) 6,48
C) 7,36
D) 8,29
E) 9,11
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9. Oblicz dla t= 0 iloczyn parametréw greckich delta i vega europejskiej opcji call w modelu
Blacka-Scholesa z biezaca cena akcji S (akcja nie wyplaca dywidendy), stopa wolna od ryzyka
r, zmienno$cia cen akcji o, czasem zapadalnosci opcji T i cena wykonania K. N(.) jest

dystrybuanta a n(.) ggstoscia standardowego rozktadu normalnego.

A) STn(d,)N(d,)

B) SVTn(d,)N(d,)

) N(d)

D) N(d\)N(d,)

E) SVTn(d,)N(d,)

Wskazowka. Parametry greckie mierza wrazliwo$¢ ceny opcji na zmiang parametréw
ksztattujacych cene opcji. Delta dotyczy ceny instrumentu podstawowego (delta = g—g), za$
vega oznacza wrazliwo$¢ ceny na parametr zmienno$ci instrumentu podstawowego
(vega = 2—5 ), gdzie C oznacza ceng opcji call.

Ponadto

C =SN(d,)-Ke ' "N(d,),

2
ln(Sj+(riO-)T

4 __\K 2
i oNT '
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10. Dwie konkurencyjne firmy przygotowuja sie do przejecia przedsiebiorstwa P. Momenty
przystapienia tych firm do transakcji sa niezaleznymi zmiennymi losowymi X, Y o rozktadach
wyktadniczych z parametrami a, p (czyli ze $rednimi 1/a, 1/p). Przystapienie jednej firmy do
transakcji utozsamiamy z przejgciem i wyklucza to druga firme z tego procesu. Firma, ktora
przejmie przedsigbiorstwo w chwili T zaczyna realizowa¢ zyski w formie ciaglej renty
wieczystej o rocznym natezeniu platnosci t* w chwili t liczac od momentu przejecia. Wyznacz
warto$¢ oczekiwang wartosci biezacej zyskow przedsigbiorstwa otrzymanych przez firme,
ktora je przejela. Intensywnos$¢ oprocentowania wynosi 6=0.1, za§ a=0.2, p=0.5.

Odpowiedz (podaj najblizsza wartos¢):

A) 1710
B) 1720
C) 1730
D) 1740
E) 1750
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Arkusz odpowiedzi’

Imi€ 1 NAZWISKO: ..oooiiiiiiiiiiiiiiee e
Pesel: oo

OZNACZENIE WERSJI TESTU ............

Zadanie nr | OdpowiedZ | Punktacja®
1 D
2 D
3 C
4 D
5 E
6 E
7 D
8 C
9 A
10 E

" Oceniane sa wylacznie odpowiedzi umieszczone w Arkuszu odpowiedzi.
* Wypetnia Komisja Egzaminacyjna.
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